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棉花：30 万吨加工贸易配额下发，供应趋向宽松，同时市场对于其他供应

宽松政策有一定预期。需求端纺企“银四”订单开始收窄、纺企主动补库心态缩

减；不过新疆植棉面积调减预期、全球减产预判及中东冲突推高农资与化纤成本

对盘面也有所支撑。

近期美国主产棉区大部晴朗干燥，局地零星降雨，旱情状况再度转差。据最

新旱情检测数据来看，至 3 月 31 日，全美约 94%的植棉区受旱情困扰，较前一

周（91%）增加 3个百分点。印度周内新花单日上市量在 1 万吨上下，处于近年

较低水平。

短期棉花仍然保持偏强震荡走势，由于最近各国下调新一季度的种植面积，

注意四月份各个国家种植面积的落地，预期下方空间受限，不过需求近期也开始

逐渐走弱，驱动有限，震荡为主。

白糖：粮农组织食糖价格指数 3月平均为 92.4 点，环比上涨 6.2 点（7.2%），

达到 2025 年 11 月以来最高水平，但仍比一年前低 24.5 点（21.0%）。3月的涨

势主要受国际原油价格上涨推动，市场预期全球最大食糖出口国巴西在即将到来

的收获中将把更大比例的甘蔗用于生产乙醇。国内方面，2025/26 榨季制糖生产

将于 4 月逐步进入尾声，预计总产量达 1270 万吨，同比增产超 150 万吨。消费

端表现平淡，白糖现货走量偏缓，工业库存高企或成为常态，现货价格承压明显。

宏观因素边际影响减弱，白糖期货行情终将回归供给宽松的基本面，若无原糖价

格进一步突破的助力，产业套保压力将限制糖价上行空间。

外盘原糖逐渐从底部开始抬升，但是由于印度和泰国产量压力，短期仍未有

明显上涨驱动，国内库存逐渐上升，预估近月将有明显套盘压力。后续需要关注

印度产糖量（目前口径差异较大）以及国内南方糖厂收榨时间。短期预估震荡为

主。
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注：本报告有关现货市场的资讯与行情信息，来源于棉花信息网、沐甜科技、

泛糖科技、金十期货网站。
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